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摘要 ：年报问询函是非处罚性监管的重要方式。问询函中诸多问题涉及到审计事项，并要求审计师进行
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   +β5CFOi,t+β6AGEi,t+β7LOSSi,t+β8INDIRi,t+β9DUALITYi,t
   +β10COMPLEXi,t+β11Big4i,t+β12AUCHGi,t+∑Yeart
         +∑Firmi+εi,t                                                                                                            （1）
对于不同的研究假设，冲击变量 ILi 的计算方式不同。
POST为时间变量，若 t年收到问询函，则 t年及以后年度

























































表 2  描述性统计
变量 均值 中位数 最小值 最大值 标准差 观测值
ADA 0.105 0.073 0.004 0.661 0.099 5 740
IL_INDV 0.469 0.000 0.000 1.000 0.499 5 740
IL_TEAM 0.739 0.000 0.000 1.000 0.439 5 740
SIZE 22.618 22.523 20.384 25.202 1.291 5 740
LEV 0.852 0.581 0.164 3.062 0.756 5 740
GROWTH 0.125 0.069 -0.354 1.024 0.322 5 740
CFO 0.040 0.040 -0.089 0.160 0.064 5 740
AGE 15.266 17.000 1.000 23.000 6.188 5 740
LOSS 0.125 0.000 0.000 1.000 0.331 5 740
INDIR 0.372 0.357 0.333 0.500 0.048 5 740
DUALITY 0.181 0.000 0.000 1.000 0.385 5 740
COMPLEX 0.279 0.252 0.023 0.655 0.186 5 740
Big4 0.086 0.000 0.000 1.000 0.281 5 740
AUCHG 0.629 1.000 0.000 1.000 0.483 5 740
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四、实证检验及结果分析
（一）单变量分析
表 2 为全样本的描述性统计结果，ADA 的均值为




表 3为主要变量的分组检验。Panel A和Panel B分别
列示了个体审计师是否收到问询函（IL_INDV）以及审计
师团队是否收到问询函（IL_TEAM）分组后的检验结果。
如表 3 的 Panel A 所示，ADA 在 IL_INDV=1 时的均值为
0.101、中位数为 0.070，在 IL_INDV=0时的均值为 0.108、






Panel A ：以 IL_INDV 为分组变量
变量
IL_INDV=0 IL_INDV=1
均值差异 t 值 中位数差异 z 值
均值 中位数 均值 中位数
ADA 0.108 0.077 0.101 0.070 2.51** 3.31***
SIZE 22.724 22.613 22.498 22.453 6.66*** 6.36***
LEV 0.847 0.554 0.858 0.611 -0.56 -4.14***
GROWTH 0.126 0.075 0.124 0.059 0.33 2.82**
CFO 0.047 0.049 0.032 0.032 8.72*** 9.16***
AGE 14.436 16.000 16.203 17.000 -10.91*** -10.03***
LOSS 0.091 0.000 0.165 0.000 -8.53*** -8.48***
INDIR 0.372 0.364 0.372 0.353 -0.06 0.26
DUALITY 0.170 0.000 0.194 0.000 -2.41** -2.41**
COMPLEX 0.277 0.250 0.281 0.255 -0.86 -0.71
Big4 0.128 0.000 0.039 0.000 12.10*** 11.95***
AUCHG 0.621 1.000 0.638 1.000 -1.30 -1.30
Panel B ：以 IL_TEAM 为分组变量
变量
IL_TEAM=0 IL_TEAM=1
均值差异 t 值 中位数差异 z 值
均值 中位数 均值 中位数
ADA 0.121 0.090 0.099 0.069 7.38*** 7.99***
SIZE 22.719 22.600 22.582 22.503 3.54*** 3.00***
LEV 0.847 0.570 0.854 0.584 -0.30 -1.40
GROWTH 0.134 0.076 0.122 0.065 1.28 2.37**
CFO 0.048 0.049 0.038 0.037 5.42*** 5.80***
AGE 14.390 16.000 15.575 17.000 -6.39*** -5.27***
LOSS 0.083 0.000 0.141 0.000 -5.82*** -5.81***
INDIR 0.373 0.364 0.371 0.333 1.35 1.61
DUALITY 0.165 0.000 0.187 0.000 -1.92* -1.92*
COMPLEX 0.273 0.241 0.281 0.255 -1.47 -1.71*
Big4 0.160 0.000 0.060 0.000 12.04*** 11.89***
AUCHG 0.607 1.000 0.636 1.000 -2.02** -2.02**
















































































Firm FE Yes Yes
Year FE Yes Yes
N 5 740 5 740
R2 0.051 0.056













表 5  年报问询函问题数量、严重程度与审计质量
ADA ADA









SIZE 0.0017 0.0016 0.0021 0.0019
（0.33） （0.31） （0.39） （0.36）
LEV 0.0086** 0.0081** 0.0085** 0.0082**
（2.56） （2.44） （2.54） （2.46）
GROWTH 0.0285*** 0.0278*** 0.0282*** 0.0279***
（5.19） （5.09） （5.16） （5.09）
CFO -0.0850** -0.0858** -0.0829** -0.0833**
（-2.48） （-2.51） （-2.41） （-2.43）
AGE 0.0021 0.0031 0.0022 0.0030
（0.32） （0.48） （0.33） （0.45）
LOSS 0.0359*** 0.0356*** 0.0353*** 0.0358***
（6.30） （6.22） （6.14） （6.23）
INDIR -0.0005 -0.0029 0.0012 -0.0050
（-0.01） （-0.05） （0.02） （-0.09）
DUALITY 0.0013 0.0009 0.0018 0.0021
（0.22） （0.14） （0.29） （0.35）
COMPLEX -0.0054 -0.0042 -0.0043 -0.0028
（-0.22） （-0.17） （-0.17） （-0.11）
Big4 0.0074 0.0054 0.0075 0.0071
（0.41） （0.30） （0.42） （0.39）
AUCHG 0.0045 0.0045 0.0043 0.0045
（1.53） （1.51） （1.46） （1.51）
Constant -0.0041 -0.0139 -0.0139 -0.0192
（-0.03） （-0.09） （-0.09） （-0.13）
Firm FE Yes Yes Yes Yes
Year FE Yes Yes Yes Yes
N 5 740 5 740 5 740 5 740






























SIZE 0.0051 0.0016 0.0024 0.0018
（0.23） （0.28） （0.11） （0.33）
LEV 0.0290** 0.0067* 0.0290** 0.0063*
（2.50） （1.89） （2.54） （1.80）
GROWTH -0.0183 0.0307*** -0.0169 0.0296***
（-0.91） （5.40） （-0.83） （5.23）
CFO -0.0046 -0.0894** -0.0122 -0.0882**
（-0.03） （-2.51） （-0.08） （-2.48）
AGE -0.0067 0.0033 -0.0053 0.0035
（-0.22） （0.48） （-0.17） （0.50）
LOSS 0.0872*** 0.0347*** 0.0880*** 0.0344***
（3.35） （5.93） （3.46） （5.88）
INDIR -0.0022 -0.0037 -0.0067 -0.0077
（-0.02） （-0.06） （-0.05） （-0.13）
DUALITY -0.0166 0.0029 -0.0178 0.0029
（-1.19） （0.43） （-1.28） （0.43）
COMPLEX 0.0000 -0.0060 0.0007 -0.0049
（0.00） （-0.23） （0.01） （-0.19）
AUCHG -0.0073 0.0053* -0.0069 0.0052*
（-0.80） （1.71） （-0.76） （1.66）
Constant -0.0295 -0.0108 0.0213 -0.0176
（-0.04） （-0.07） （0.03） （-0.11）
Firm FE Yes Yes Yes Yes
Year FE Yes Yes Yes Yes
N 494 5 246 494 5 246
R2 0.115 0.050 0.120 0.055
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SIZE 0.0048 -0.0067 0.0051 -0.0065
（0.59） （-0.74） （0.63） （-0.73）
LEV 0.0168*** 0.0003 0.0160*** 0.0002
（3.15） （0.05） （3.01） （0.04）
GROWTH 0.0302*** 0.0245*** 0.0292*** 0.0239***
（3.90） （3.03） （3.80） （2.95）
CFO -0.1219** -0.0674 -0.1181** -0.0695
（-2.45） （-1.31） （-2.39） （-1.35）
AGE -0.0012 0.0019 -0.0009 0.0016
（-0.13） （0.19） （-0.09） （0.16）
LOSS 0.0311*** 0.0366*** 0.0311*** 0.0364***
（3.66） （4.56） （3.67） （4.53）
INDIR -0.0156 0.0336 -0.0239 0.0310
（-0.23） （0.38） （-0.35） （0.35）
DUALITY 0.0008 0.0006 0.0013 0.0000
（0.08） （0.06） （0.15） （0.00）
COMPLEX 0.0040 -0.0002 0.0062 -0.0002
（0.09） （-0.01） （0.14） （-0.00）
Big4 -0.0043 0.0019 -0.0071 0.0034
（-0.11） （0.05） （-0.20） （0.09）
AUCHG 0.0029 0.0097** 0.0028 0.0095**
（0.71） （2.08） （0.71） （2.05）
Constant -0.0394 0.1859 -0.0468 0.1882
（-0.17） （0.77） （-0.21） （0.78）
Firm FE Yes Yes Yes Yes
Year FE Yes Yes Yes Yes
N 2 884 2 856 2 884 2 856
















表 8  基于审计质量其他衡量方式的稳健性检验
OP ARA





SIZE -0.0430*** -0.0435*** -0.0058 -0.0055
（-5.32） （-5.38） （-0.78） （-0.73）
LEV 0.0155*** 0.0162*** 0.0054 0.0049
（2.64） （2.77） （1.00） （0.91）
GROWTH -0.0375*** -0.0362*** 0.0274*** 0.0267***
（-4.49） （-4.33） （3.54） （3.45）
CFO 0.0964* 0.0951* -0.0821* -0.0809*
（1.86） （1.84） （-1.71） （-1.68）
AGE -0.0032 -0.0038 0.0115 0.0119
（-0.30） （-0.35） （1.16） （1.21）
LOSS 0.0942*** 0.0945*** 0.0541*** 0.0541***
（11.28） （11.33） （7.00） （6.99）
INDIR -0.0944 -0.0880 0.1751** 0.1726**
（-1.07） （-1.00） （2.14） （2.11）
DUALITY 0.0010 0.0010 -0.0055 -0.0054
（0.09） （0.09） （-0.58） （-0.57）
COMPLEX -0.0208 -0.0228 -0.0262 -0.0248
（-0.56） （-0.62） （-0.76） （-0.72）
Big4 0.0401 0.0420 -0.0526* -0.0531*
（1.37） （1.43） （-1.93） （-1.95）
AUCHG -0.0002 -0.0001 0.0025 0.0025
（-0.04） （-0.03） （0.55） （0.55）
Constant 1.0490*** 1.0651*** -0.0999 -0.1117
（4.35） （4.42） （-0.45） （-0.50）
Firm FE Yes Yes Yes Yes
Year FE Yes Yes Yes Yes
N 5 740 5 740 5 740 5 740
R2 0.059 0.060 0.019 0.019
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Firm FE Yes Yes
Year FE Yes Yes
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Does Non-Punitive Regulation Affect Audit Quality?
——Evidence from Comment Letter on Annual Report
WANG Yan-yan, XIE Jing-yi, WANG Di
Abstract: The annual report comment letter is an important way of non-punitive supervision. 
Many inquired questions involve audit issues that require replies from auditors. Using a hand 
collected sample of listed companies on Shanghai and Shenzhen stock markets from 2014 to 
2017, this paper investigates the influence of the annual report comment letter on audit quality 
using the DID model. The results show that: (1) The audit quality of the auditors who are inquired 
improves significantly after receiving comment letter. (2) The audit quality of the peer auditors in 
the same team also improves significantly after his/her peers client receives comment letter, which 
implies the spillover effect of comment letter within the audit team. (3) The above improvements 
in audit quality are more significant when involving a large number of questions, and requiring 
auditors to provide special verification opinions. Overall, the results show that the comment letters 
can improve the audit quality of auditors and auditors’ teams, and help to improve the external 
governance and assurance role of auditing in China.
Key words: comment letter ; audit quality ; spillover effect 
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非处罚性监管影响了审计质量吗？
